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Vyvoj indexu PX
o 0d Tento « o
Index Minuly tyden tyden Zmena %
PX 963,10 989,08 +2,7

Komentar k vyvoji indexu

Prazska burza si prfipsala nejristovéjsi tydne od
zacatku srpna. Index PX posilil 0 2,7% a opét se dostal
do blizkosti 990 bodl, kde se v uplynulych meésicich
opakované zastavoval a otacek k poklesu. Na vyssi
urovné pomohlo domacimu trhu uzavieni dohodu v USA,
ktera navysila kratkodobé dluhovy strop. Nejvice rusno
bylo kolem akcii Telefonica, kde se potvrdily spekulace
ohledné jednani o prodeji a zajmu ze strany PPF. Titul se
dostal v prvni poloviné tydne nad 330 K¢ (pfi zohlednéni
dividendy na témér 360 KC!I), v zavéru vSak zajem
CasteCné vyprchal a realizovaly se kratkodobé zisky. Titul
nakonec posilil 0 2% a kondcil tyden na 309,10 K¢. Trh
zacal vice reflektovat, Zze ptipadna prémie z prevzeti by
nemusela byt nijak vyrazna. Pres 5% si pripsaly akcie
medialni CME, kde pod pokracuji zmény v nejvyssim
vedeni. Dafilo se i CEZu (+3,3%), ktery se vratil k hranici
500 K& Podporou byl rlist cen CO2 povolenek, které
reagovaly na postoje némecké kanclérky Merkelové.
Dafilo se i financnim tituldm, kdyz akcie KB (5,2%)
vylepSily svoje letosni maximum a priblizily se
historickym Urovnim. Erste posilila 0 2,7% a VIG o 4,2%.
Bez naroku na dividendu se obchodoval Pegas, ktery
vSak svlj technicky propad podstatné umazal a oslabil
pouze o 0,83%. NWR v Uvodu tydne oznamilo velmi
solidni dohodu o cenach koksovatelného uhli pro 4Q,
kdyz za nadale slozitych podminek se jim podafilo
dohodnout 11% navySeni oproti predchozimu kvartalu.
Prvotni rlst na 29 K¢ nevydrel a v druhé poloviné tydne
titul o Cast ziskl pfisel, pfesto si pripsal se ziskem 0,53%
kladny tyden.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Index vyrobnich cen vzrostl v zafi mezimésicné o
0,1%. Meziro¢né byl zaznamenan narlst o 0,6%, kdyz se
Cekalo +0,5%. Index dovoznich cen poklesl v srpnu
mezirocné o 1,4%. V predchozim obdobi byl zaznamenan
pokles o0 1,0%. Index vyvoznich cen vzrostl o 0,3% po
predchozim poklesu o 0,3%.

Vyvoj titulti na domacim trhu

CME
17/10 Zmény na ddlezitych postech ve vedeni CME,
potaZzmo dcefiné stanice Nova pokracuji. Generalni
feditel TV Nova Jan Andrusko rezignuje ke konci fijna.
Zastupcem feditele byl jmenovan David Stogel. Z vedeni
samotné CME zfunkce finan¢niho Ffeditele odstoupil
David Sach. Na jeho post firma hleda trvalou nahradu.

CEZ
15/10 CEZ vstoupil do sektoru mobilni komunikace, kdyz
spustil svého virtualniho operatora.

Erste Group
14/10 Citigroup zvysSuje cilovou cenu pro akcie Erste
Bank na 25,50 EUR z 22,88 EUR; doporuceni ponechano
na neutral.

NWR

14/10 NWR dohodlo pro 4Q cenu koksovatelného uhli na
Urovni 101 EUR/t, coz je mezikvartalni narlst o 11%.
Cena koksu byla dohodnuta na 231 EUR/t. Objem
prodeji za 3Q koksovatelného uhli dosahnul 1,117 mil.
tun (vCetné prodejl do koksovny ve vysi 131 tis. tun).
Prodeje energetického uhli dosahly 1,252 mil. tun.
Produkce za 3Q dosahla 2,171 mil. tun uhli. NWR
upravilo celoro¢ni cil pro prodej uhli z 8,5-9,5 mil. tun
uhli na 9,5-10,5 mil. tun uhli. Tato zména vsak reflektuje
zahrnuti prodeje uhli ze zasob a zahrnuti prodejli do
koksovny, kterou NWR prodava.

Pegas
15/10 Akcie spolecnosti Pegas Nonwovens se 15.10. na
prazské burze naposledy obchodovaly s narokem na
dividendu ve vysi 1,05 EUR. Rozhodny den pro vznik
naroku na dividendu byl stanoven na 18. fijna. Vyplata
dividendy probéhne 29. fijna 2013.

Telefonica
15/10 Spanélska Telefonica uvedla, Ze zkouma
strategické moznosti  tykajici se Ceské dcefinné

spolecnosti Telefonica CR a probihaji jednani s financni
skupinou PPF. SpoleCnost dodala, Ze neni jisté, zda
jednani povedenou ke konecné dohodé o prodeji podilu.
Co se stane - ocekavané udalosti

23/10 Unipetrol — vysledky za 3Q
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POLSKO

Vyvoj indexu WIG20

N Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
WIG20 2489,64 2485,13 -0,18

Komentar k vyvoji indexu

Polska burza, po predchozim slusném témér
Ctyfprocentnim rlstu, zamifila v uplynulém tydnu mirné
dold. Hlavni index WIG20 v patek uzaviel na UGrovni
2485,13 bodu a mezitydenné tak lehce ztratil 0,18 %.
Zatimco v predchozim tydnu ratingova agentura Moody's
podpofila  polsky  bankovni  sektor  zvySenym
doporucenim, tak v tom minulém naopak analytici ING
tomuto sektoru pfifadili nizsi stupen doporuceni, a to z
Lsoverweight' na ,underweight. Na polské bankovni
tituly to mélo negativni dopad zhruba z poloviny, kdyz
napf. akcie Bank Zachodni odepsaly 4,43 % w/w na 358
PLN nebo akcie BRE Bank ztratily 0,49 % w/w na 511,50
PLN. Naopak akcie banky Handlowy vyraznéji rostly (za
cely tyden +5,21 % na 124,15 PLN), dafilo se také
bance Pekao (+1,55 % w/w na patecni zavér 196 PLN).
Zastupci energetického sektoru, firmy PGE a Tauron
rostly (+1,2 % w/w na 17,66 PLN, resp. +1,02 % na
4,97 PLN), a to navzdory tomu, Ze Goldman Sachs
pristoupil ke snizeni doporuceni na akcie Tauron z
Jneutral® na ,prodat". Telekomunikacni TPSA nakonec
nevytézila ze zvySeného investi¢niho doporuceni od
analytik@ Barclays (z ,underweight" na ,equalweight") a
akcie této spolecnosti nakonec mezitydenné poklesly o
1,26 % na 8,64 PLN. Nejvice ztracejicim titulem tydne
byly akcie uhelné firmy JSW (-7,79 % w/w na 68,55
PLN), které tak vice nez zkorigovaly svidj rdst
z predchoziho tydne ve vysi 2,5 %.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

14/10 Penézni zasoba M3 v zafi poklesla o 0,3 %
m/m. Po pfedchozim rlstu o 0,7 % m/m za srpen trh
oCekaval rlst 0 0,1 % m/m.

15/10 Vyvoj spotrebitelskych cen za zafi skondil
téméf v souladu s ocCekavanim analytikl. Meziro¢ni
inflace tak cinila 1 % (pfi oCekavani 1,1 %) a mirné
snizila své tempo rlstu zpfedchozich 1,1 %.
Mezimési¢né se ceny zvysily o nepatrnych 0,1 % (trzni
konsensus byl nastaven rovnéz na urovni +0,1 %), kdyz
v srpnu bylo tempo zaporné -0,3 % m/m. Mezirocni
inflace ve spotrebitelskych cenach se posledni tfi mésice
pohybuje kolem Urovné 1 %, tedy na umirnénych
Urovnich, coz aktualné nenuti Polskou centralni banku
premyslet o zvySeni své zakladni Grokové sazby.

16/10 Zaméstnanost v zafi meziroéné poklesla o 0,3

%, v souladu s oCekavanim trhu. Na mezimésicni bazi
stagnovala, kdyz ekonomové progndzovali mirny 0,1%
rlst.

17/10 Nizké inflacni tlaky ukazuje rovnéz vyrobni
inflace. Ceny ve vyrobnim sektoru v zafi mezirocné klesly
0 1,4 % (ocekavani trhu rovnéz -1,4 %) a zvysily tak
tempo poklesu ze srpnovych -1,1 %. Mezimésicné
vyrobni ceny mirné vzrostly o 0,2 %, rovnéz v souladu
s oCekavanim.

17/10 Prodana prdmyslova produkce v zafi skoncila
pod odhady, kdyz vzrostla o0 6,2 % y/y (oCekavani +7
%) a 9,6 % m/m (oCekavani +10,4 %). Presto oproti
pfedchozim d&islim vidime zlepSeni, kdyz v srpnu
meziroCné rostla pouze o0 2,2 % a mezimésicné dokonce
poklesla 0 4,5 %.

Vyvoj tituléi na polském trhu

16/10 Podle Allianz a KBC chystany primarni Upis
akcii  Zelezni¢niho prepravce PKP  pravdépodobné
probéhne na spodni hranici cenového pasma, jelikozZ
spoleCnost ma az 180 odborarskych organizaci, se
kterymi musi jednat.

16/10 Podle priizkumu Polské centralni banky doslo
ke zlepsSeni vyhledu polskych firem pro 4Q 2013.

17/10 ING zvysila investi¢ni doporuceni na ,drzet" z
~prodat" pro akcie softwarové spolecnosti Asseco Poland.
Akcie Asseco Poland vtydnu stagnovaly a v patek
zakonCily na urovni 49 PLN.

17/10 Raiffeisen bank zvysila cilovou cenu pro akcie
chemické firmy Synthos z 5,20 PLN na 5,80 PLN a rovnéz
doporuceni na ,koupit" z pfedchoziho ,drzet". Akcie
Synthos mezitydenné slusné posilily o 4,72 % na 5,32
PLN.

Co se stane - ocekavané udalosti

22/10 Mira nezaméstnanosti za zari. Ocekavani: 13 %
po predchozich 13 % za srpen.

22/10 Maloobchodni trzby za zafi. Ocekavani: 4,6 %
yly, -0,2 % m/m po predchozich 3,4 % y/y a -0,7 %
m/m.

22/10 TPSA: hospodarské vysledky za 3Q 2013

23/10 PKN Orlen: hospodarské vysledky za 3Q 2013

24/10 Bank Zachodni: hospodarské vysledky za 3Q
2013
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USA

Vyvoj indexu Dow Jones, Nasdaq, S&P 500

Minuly Tento Zména

e tyden tyden %
DJ 15237,11 | 15399,65 | + 1,06
NASDAQ 3791,87 3 914,28 + 3,23
S&P 500 1703,2 1 744,5 +2,42

Komentar k vyvoji indexu

Zamorské trhy jsou opét na novych historickych
maximech. Krize, ktera svirala trhy v poslednich tfech
tydnech je zazehnana (aspon na chvili). Po tydnech
klickovani se nakonec republikani vzdali prvni a vzesla z
toho kratkodoba dohoda, kterd opét posouva termin
dluhového stropu na zalatek pfistiho roku a obnovuje
funkce vlady. Z akcii zazafily akcie Google, které po
vysledcich posilily o 14% a zaviraly nad 1 000 USD.

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Newyorsky vyrobni index za Fijen klesa na 1,52 b. ze
zarijovych 6,29 b. Cekal se rlist na 7,0 b.

Bézova kniha Fedu bez vétSich prekvapeni. Tamni
ekonomika pokracovala v nizkém az umirnéném rdstu. Gst
zaméstnanosti téz nadale vykazuje znamky pouze
mirného zlepSeni za omezenych inflanich (mzdovych)
tlakd.

Cinské agentura Dagong sniZila kreditni rating USA na
"A_ll z ,,A".

Co se stane - ocekavané udalosti

21/10 Prodeje stavajicich domd (Zari)

22/10 Mira nezaméstnanosti (Zafi)

22/10 Zména pracovnich mist mimo zemédélstvi (Zai)

22/10 Index vyrobni aktivity Richmond. FEDu (Rijen)

24/10 Prodeje novych domd (Zari)

25/10 Objednavky zboZi dlouhodobé spotieby (Zafi)

Vysledkova sezéna: 21/10 Halliburton, McDonald’s,
Texas Instruments 22/10 Lockheed Martin, DuPont 23/10
Eli Lilly, Bristol-Myers, Boeing, Caterpillar, AT&T 24/10
Dow Chemical, 3M, Ford Motor, Microsoft, Amazon.com,
Altria, Colgate-Palmolive 25/10 Procter&Gamble, UPS

Vyvoj titulti na americkych trzich

15/10 Citigroup nedosahla na Grovni zisku na
oCekavani trhu. Negativné se na hospodarskych
vysledcich za 3Q projevil strmy pokles vynosti z tradingu
dluhopist a propad vynosti z hypoték.

15/10 Coca-Cole pomohla k rlstu Ccistého zisku
poptavka v USA a Kanadé. Po odecteni jednorazovych
poloZek dosahl zisk na akcii 53 centd (in-line).

Fio banka, a.s.

15/10 Johnson&Johnson prekonalo odhady diky
prodejdm novych lékd. NejvétSi svétovy farmaceut a
vyrobce zdravotnickych potreb také zvysil sviij celorocni
vyhled zisku do rozmezi 5,44 - 5,49 dolar( na akcii.

15/10 CEO Burberry Angela Ahrendts prechazi do
managementu Applu.

16/10 Americkd banka Bank of America Merrrill
Lynch (BOFAML) dosahla ve 3Q zisku na akcii ve vysi 20
centd.

16/10 Morgan Stanley snizuje doporueni pro
americkou  uhelnou spoleCnost Arch Coal na
Lunderweight" s cilem 2 dolary.

16/10 Zisk na akcii PepsiCo prekonal odhady.
PepsiCo také potvrdila vyhled pro rok 2013 navzdory
vSeobecné stagnaci napojového prlimyslu. Nizsi trzby
byly Castetné vyvazeny vys$imi cenami produktd a
silnou vykonnosti v Latinské Americe.

16/10 Cisty zisk IBM ve vysi 3,99 dolaru na akdii sice
prekonal trzni konsensus 3,96 dolaru, ale trzby
spoleCnosti poklesly uz 6. Ctvrtleti v fadé.

16/10 eBay zklamala vyhledem pro vanocni kvartal,
kdy eBay predpoklada trzby v rozmezi 4,5-4,6 miliardy
dolard (konsensus 4,64) a ocistény zisk na akcii mezi 79
a 81 centy (konsensus 83).

16/10 American Express vykazal stabilni rdst zisku i
trzeb

16/10 Goldman Sachs za 3Q s vyrazné horSimi
vynosy (FICC — 47% vy/y). Akciim Goldman Sachs
nepomaha ani zvyseni kvartalni dividendy o 10 % na 55
centd na akcii.

17/10 Zisk Verizon Communications se vylepsil o 40
% na 2,23 miliardy USD.

17/10 Google reportoval EPS 10,74 USD pfi konsenzu
10,36 USD. Vynosy ve vysi 11,92 miliard USD prekonaly
trhem ocekavanych 11,64 miliardy USD. Rostl zejména
klicovy reklamni byznys, ztratova je nadale divize
Motorola.

18/10 General Electric k lepsim vysledkdm pomohla
vetsi poptavka po leteckych motorech a tézebnich
zarizeni. Slabsi vynosy predstavila hlavné finanéni
divize.

18/10 Morgan Stanley reportoval kvartalni vysledky
nad ocekavanim trhu diky rlstu vynosl z tradingu s
akciemi.

18/10 Honeywell zvysil spodni hranici celoro¢niho
zisku na akcii 0 5 centll a nyni tak ocekava 4,90 USD -
4,95 USD. Na druhou stranu snizil svlij odhad vynost na
38,8 mld. USD az 39 miliard USD z predchozich odhad(
38,9-39,3 miliard USD.
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SRN

Vyvoj indexu DAX

1 (- Tento %o 0
Index Minuly tyden tyden Zmeéna %
DAX 8 724,83 8 865,1 + 1,60

Komentar k vyvoji indexu

Némecké akcie pokracovaly ve vylepSovani svych
maxim a pripsaly si 1,6% zisky, kdyz trhdm pomohla
v rlstu kone¢né dohoda mezi republikany a demokraty
na kratkodobém navyseni dluhového stropu do 7. Unora
2014 a odsouhlaseni rozpoctového provizoria, které
obnovuje funkce federalni viady. Ziskany cas pak obé
strany snad vyuZiji na odsouhlaseni rozpoCtovych skrtli a
vyfeseni svych nazorovych rozdild, napf. na reformu
zdravotnictvi — tzv. ObamaCare. Druha tydne se tak
nesla vesmés v pozitivnim duchu, k cemuZ pfispély i data
z Ciny, ktera ukdzala na zrychlujici ekonomiku ve 3Q.
Vedle toho trhy sazeji na to, ze uzavirka vlady v USA a
stim spojené docasné propusténi priblizné 800tis.
zaméstnancl pfesvéd¢i FED, aby odlozil zahajeni
shizovani svého programu QE az na konec roku, nebo na
zaCatek pristiho. Je tak mozné, ze ukonceni QE nakonec
skonci v rukou budouci $éfky centralni banky, J. Yellen.
Prodlouzeni trvani QE v soucasné velikosti totiz podporily
i néktefi jestfabi vramci FEDu (Fisher). Vysledkova
sezéna v USA zatim nebudi, pres nékteré klopytnuti
(IBM, eBay, banky), divody k vyprodeji akcii navzdory
tomu, Ze to vypadd, Ze jsou americké akcie férové
ocenéné. Z dosavadnich vysledk( pfekonalo odhady
priblizné 70% firem (v souladu s predchozimi kvartaly).
V ramci indexu DAX se nejvice dafilo bankovnim tituldm
(CBK +7%, DBK +4,6%) a dale cyklickym firmam.
Z pozitivniho sentimentu naopak nedokazaly tézit akcie
vyrobce polovodicl Infineon (-3,5%).

Co se stalo - klicové udalosti minulého tydne

Index ocekavani ZEW vzrostl v fijnu z 58,6 b. na 59,1
b.

Registrace novych aut se v zafi zvySily o 5,4 % po
srpnovém poklesu o 5,0 %.

Co se stane - ocekavané udalosti

21/10 Index vyrobnich cen (Z4fi)

24/10 Index PMI v prlimyslu (Rijen)

24/10 Index PMI ve sluzbach (Rijen)
25/10 Index podnikatelské nalady IFO (Rijen)

Vyvoj titulti na némeckém trhu

15/10 Vysoka poptavka po elektromobilech i3, ktera
prekonala ocekavani BMW, vede firmu k Uvaham o
rozSifeni produkce. Zakaznici si zarezervovali vice nez 8
tis. vozl pfi cené 41350 USD. BMW ocekava, Ze v pristim

roce proda pres 10 tis. voz{ i3 a upravi kapacitu na
zakladé poptavky.

Fio banka, a.s.
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Dozor nad Fio bankou, a.s. vykonavé Ceska narodni banka.

VeSkeré informace uvedené na téchto webovych strankach jsou poskytovany Fio bankou, a.s. (dale ,Fio"). Fio je Clenem
Burzy cennych papirl Praha, a.s. a tviircem trhu emise PHILIP MORRIS CR (obchodovand na Standard Marketu) a
vSech emisi obchodovanych na Prime Marketu, kromé TMR a VGP.

VSechny zvefejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezévazné a predstavuji nazor Fia.
investicni doporuceni vytvoreny, nebo s ohledem na vyvoj na trhu a jiné skuteCnosti, se zvefejnéné informace a
investicni doporuceni ukazi v budoucnu jako nelplné nebo nespravné. Fio doporucuje osobam cinicim investi¢ni
rozhodnuti, aby pred uskute¢nénim investice dle téchto informaci konzultovali jeji vhodnost s makléfem. Fio nenese
odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované Siteni nebo uverejnéni obsahu téchto webovych stranek vcetné
informaci a investiCnich doporuceni na nich uverejnénych.

Fio prohlasuje, Ze nemd pfimy nebo nepfimy podil v&tsi nez 5% na zakladnim kapitalu Zadného emitenta investicnich
nastrojl, které se obchoduji na regulovanych trzich (dale jen ,emitent"). Zadny emitent nema pfimy nebo neptimy podil
vetsi nez 5% na zakladnim kapitalu Fia. Fio nemd s zddnym emitentem uzavienou dohodu tykajici se tvorby a Sifeni
investi¢nich doporuceni ani jinou dohodu o poskytovani investicnich sluzeb. Emitenti nejsou seznameni s investicnimi
doporucenimi pred jejich zvefejnénim. Fio nebylo v poslednich 12 mésicich vedoucim manaZerem nebo spoluvedoucim
manazerem verejné nabidky investicnich nastrojl vydanych emitentem. Odména osob, které se podileji na tvorbé
investi¢nich doporuceni, neni odvozena od obchod(ll Fia nebo propojené osoby. Tyto osoby nejsou ani jinym zplisobem
motivovany k uvefejfiovani investi¢nich doporuceni uréitého stupné a sméru. Fio predchazi stfetu zajmlm pfi tvorbé
investiCnich doporuceni odpovidajicim vnitfnim Clenénim zahrnujicim informacni bariery mezi jednotlivymi vnitfnimi
Castmi a pravidelnou vnitini kontrolou. Na ¢innost Fio dohlizi Ceskd narodni banka.

Za Fio banka, a.s.vytvorili tento dokument:

David Brzek-makléf, Pavel Hadrousek-makléf, Josef Dudek-makléf, David Lamac-makléf, Daniel
Marvan-maklér, Chadi El-Moussawi-makléf, Martin Varecha-maklér, Jan Raska-analytik, Robin Koklar-
analytik, Rudolf Plachy — analytik, Lukas Brodnicek — analytik, David Krej¢a - analytik
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